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Indeks saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) ada yang bersifat
konvensional yaitu salah satunya adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
dan ada yang bersifat syariah yaitu Jakarta Islamic Index (JII). Dalam
pergerakannya, nilai IHSG dan JII seringkali mengalami kenaikan dan penurunan
yang dipengaruhi oleh beberapa faktor, salah satunya adalah harga minyak dunia
Brent Crude Oil. Untuk melihat kondisi nilai IHSG dan JII pada periode beberapa
bulan mendatang dibutuhkan model persamaan. Karena ketiga data tersebut
termasuk dalam data runtun waktu, maka digunakan analisis runtun waktu dengan
metode yang sesuai adalah Vector Autoregressive Exogenous (VARX).
VARX(p,q) adalah model runtun waktu multivariat yang terdiri dari beberapa
variabel endogen dari runtun waktu orde p dengan penambahan q variabel
eksogen. Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan model VARX yang
sesuai dan peramalannya pada data IHSG dan JII. Model yang diperoleh untuk
meramalkan IHSG dan JII dengan pengaruh satu variabel eksogen yaitu harga
minyak dunia Brent Crude Oil adalah VARX(1,1). Uji parameter untuk variabel
eksogen dalam model VARX(1,1) tidak berpengaruh secara signifikan pada taraf
signifikansi α = 5%, namun hasil ini bisa diabaikan dan berlanjut ke tahap
pengujian asumsi residual. Residual dari model VARX(1,1) memenuhi asumsi
white noise dan berdistribusi normal multivariat, sehingga diperoleh hasil ramalan
yang tergolong sangat bagus yaitu dengan masing-masing nilai MAPE untuk
ramalan IHSG dan JII sebesar 2,71% dan 3,63%.
Kata Kunci : IHSG, JII, Brent Crude Oil, VARX, MAPE.
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ABSTRACT
Index of stocks listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) there are
conventional that one of them is the Composite Stock Price Index (CSPI) and the
index of stocks that are sharia is the Jakarta Islamic Index (JII). In its movement,
the value of CSPI and JII often increases and decreases that are influenced by
several factors, one of which is the world oil price of Brent Crude Oil. To see the
value of CSPI and JII conditions during the period of the next few months it takes
the model equations. Because the third such data included in the time series data,
we used time series analysis with the appropriate method is the Vector
Autoregressive Exogenous (VARX). VARX(p,q) is a model of multivariate time
series that consists of several endogenous variable of the time series order p with
q adding exogenous variables. The purpose of this study is to obtain an
appropriate VARX models and forecasting for data CSPI and JII. The model to
predict CSPI and JII with exogenous variables that influence the world oil prices
of Brent Crude Oil is VARX(1,1). Test parameters for exogenous variables in the
model VARX(1,1) not significant at significance level α = 5%, but this result
could be ignored and continues to testing residual assumptions. Residual model
VARX(1,1) satisfies the assumption of white noise and multivariate normal
distribution, in order to obtain results as very good forecast that with each MAPE
value for CSPI and JII forecast of 2,71% and 3,63%.
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Investasi merupakan kegiatan menanamkan modal baik langsung maupun
tidak langsung dengan harapan pada waktunya nanti pemilik modal mendapatkan
sejumlah keuntungan dari hasil penanaman modal tersebut (Samsul, 2006). Dalam
melakukan investasi, masyarakat pemodal atau investor perlu informasi mengenai
perkembangan saham yang akan dihadapi kedepannya. Informasi tersebut dapat
berupa pergerakkan indeks saham, kinerja harga saham, laporan keuangan
perusahaan, dan sebagainya, dimana data informasi tersebut dapat diperoleh
melalui Bursa Efek Indonesia (BEI) (Lawrance, 2013).
Bursa Efek Indonesia (BEI) saat ini memiliki 11 jenis indeks harga saham
yang secara terus menerus disebarluaskan melalui media cetak maupun elektronik.
Indeks saham tersebut ada yang bersifat konvensional dan ada yang bersifat
syariah. Indeks saham yang bersifat konvensional salah satunya adalah Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG), dan indeks saham yang bersifat syariah adalah
Jakarta Islamic Index (JII). Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) adalah suatu
nilai yang menggambarkan suatu rangkaian informasi historis mengenai
pergerakan harga saham gabungan seluruh saham sampai pada tanggal tertentu
(Sunariyah, 2004). Sedangkan, Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu
indeks saham yang ada di Indonesia dengan menghitung indeks rata-rata saham
untuk jenis saham yang memenuhi kriteria syariah (Perdana, 2008). Dalam
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pergerakannya, nilai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta Islamic
Index (JII) seringkali mengalami kenaikan dan penurunan. Salah satu faktor yang
mempengaruhi pergerakkan kedua nilai indeks saham tersebut adalah harga
minyak dunia Brent Crude Oil (Fitriany, 2015).
Brent Crude Oil merupakan salah satu jenis minyak mentah yang
diperdagangkan di dunia dan sempat menjadi harga standar untuk seluruh jenis
minyak mentah dunia. Harga minyak mentah dunia Brent Crude Oil yang
berfluktuasi merupakan suatu indikasi yang mempengaruhi pasar modal suatu
negara. Kenaikan harga minyak mentah dunia ini secara tidak langsung akan
berimbas pada sektor ekspor dan impor suatu negara. Bagi negara pengekspor
minyak, kenaikan harga minyak mentah dunia merupakan keuntungan tersendiri
bagi perusahaan. Karena harga minyak yang melonjak tinggi membuat para
investor cenderung menginvestasikan dananya ke berbagai sektor komoditi
minyak dan pertambangannya. Namun jika harga minyak sedang turun para
investor cenderung mencari keuntungan dengan cara menjual sahamnya
(Rusbariandi, 2012).
Untuk melihat kondisi nilai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan
Jakarta Islamic Index (JII) pada periode mendatang, dibutuhkan suatu model
persamaan yang terdiri dari beberapa indeks saham kemudian diramalkan sesuai
persamaan yang didapat. Indeks saham dan harga minyak dunia Brent Crude Oil
termasuk dalam jenis data runtun waktu (time series). Sehingga untuk melakukan
prediksi suatu model persamaan dapat digunakan analisis runtun waktu.
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Analisis runtun waktu (time series analysis) merupakan salah satu
prosedur statistika yang diterapkan untuk meramalkan probabilitas keadaan yang
akan datang dalam rangka pengambilan keputusan. Dasar pemikiran runtun waktu
adalah pengamatan sekarang (Zt) dipengaruhi oleh satu atau beberapa pengamatan
sebelumnya (Zt-k). Dengan kata lain, model runtun waktu dibuat karena secara
statistik ada korelasi antar deret pengamatan. Tujuan analisis runtun waktu antara
lain memahami dan menjelaskan mekanisme tertentu, meramalkan suatu nilai di
masa depan, dan mengoptimalkan sistem kendali (Makridakis, et al., 1999).
Model runtun waktu dikalsifikasikan menjadi dua jenis yaitu model runtun
waktu univariat dan model runtun waktu multivariat. Model runtun waktu
univariat hanya mengamati satu variabel endogen, sedangkan model runtun waktu
multivariat mengamati lebih dari satu variabel endogen. Salah satu model runtun
waktu multivariat yang relatif populer digunakan untuk penelitian adalah model
Vector Autoregressive (VAR). Vector Autoregressive dengan orde p (VAR(p))
merupakan model runtun waktu multivariat yang terdiri dari beberapa variabel
endogen yang dapat digunakan untuk menjelaskan perubahan data serta hubungan
interdepensi (timbal balik) antar variabel-variabel endogen yang dipengaruhi oleh
p waktu sebelumnya. Sedangkan, VAR(p) yang dipengaruhi oleh variabel eksogen
disebut Vector Autoregressive Exogenous orde p,q (VARX(p,q)). VARX(p,q)
merupakan model runtun waktu multivariat yang terdiri dari beberapa variabel
endogen dari runtun waktu orde p dengan penambahan q variabel eksogen.
Variabel eksogen dalam model tersebut memiliki pengaruh terhadap variabel yang
lain, tetapi tidak dipengaruhi oleh variabel lain dalam model (Nurfajri, 2014).
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Berdasarkan ulasan tersebut, dalam penelitian tugas akhir ini peneliti
bermaksud melakukan pemodelan terhadap data Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG), Jakarta Islamic Index (JII) dan harga minyak dunia Brent Crude Oil,
serta peramalannya pada data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta
Islamic Index (JII). Dimana Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta
Islamic Index (JII) sebagai variabel endogen dan harga minyak dunia Brent Crude
Oil sebagai variabel eksogen dengan metode penelitian yang digunakan adalah
metode Vector Autoregressive Exogenous (VARX).
1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan, maka permasalahan
dalam penelitian tugas akhir ini dirumuskan sebagai berikut:
1. Bagaimana memodelkan VARX pada data Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) dan Jakarta Islamic Index (JII) sebagai variabel endogen, dan harga
minyak dunia Brent Crude Oil sebagai variabel eksogen?
2. Bagaimana menerapkan model VARX untuk meramalkan Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta Islamic Index (JII)?
1.3 Batasan Masalah
Pada penelitian tugas akhir ini, peneliti hanya membahas mengenai
pembentukan model VARX pada Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG),
Jakarta Islamic Index (JII), dan harga minyak dunia Brent Crude Oil, serta
peramalannya pada data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta
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Islamic Index (JII). Data yang digunakan merupakan data bulanan dari periode
Maret 2006 sampai dengan Agustus 2015.
1.4 Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian tugas akhir ini adalah sebagai berikut:
1. Mendapatkan model VARX yang baik dan dapat mempresentasikan keadaan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta Islamic Index (JII), serta
harga minyak dunia Brent Crude Oil.
2. Menerapkan model VARX yang didapat untuk meramalkan Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) dan Jakarta Islamic Index (JII).
